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  ملخص:
يف  تركز ىذه الورقة البحثية على دراسة تأثَت أنظمة سعر الصرف على النمو االقتصادي
االقتصاد القياسي يف الدراسة باستخدام  استعنا بطرق ،ولتحقيق ىذا الغرض النامية البلدان
نامي  بلد 21نة متكونة من لعي  ( Data Panel)منهج بيانات السالسل الزمنية ادلقطعية 
إىل ثالث رلموعات حسب التصنيف  ، مقسمة2018 إىل 1980خالل الفًتة ادلمتدة من 
 Sturzenegger and 2005)و Rogoff  Reinhart and (2004) الواقعي ادلشًتك لـ
Yeyati-Levy (  وتشَتظلو اقتصادي أعلى. ػلقق عرفة أي نوع من األنظمة دلوذلك 
ادلتحصل عليها إىل اغلابية العالقة بُت أنظمة الصرف والنمو االقتصادي،   القياسيةالنتائج 
تحقق ظلو سسعر صرف ثابت  اليت تتبع ترتيباتالنامية  البلدانكما أهنا تدعم فكرة أن 
أفضل معدل للنمو  ارتبط سعر صرف مرن أو وسيط، حبيث ترتيبات اتبعتأعلى شلا لو 
 .واألنظمة الوسيطةاالقتصادي بأنظمة الصرف الثابتة تليها األنظمة ادلرنة 
 : يةكلمات مفتاح
  .منهج بيانات السالسل الزمنية ادلقطعية )بيانات البانل(، االقتصاديالنمو  أنظمة سعر الصرف،
 E0، O49 ،C23جال:   تصنيف
                                           
 
 .3التجارية وعلوم التسيَت، جامعة اجلزائر  مالعلو  أستاذ زلاضر أ، كلية العلوم االقتصادية،  *
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RELATIONSHIP BETWEEN EXCHANGE RATE REGIMES 
AND ECONOMIC GROWTH IN DEVELOPING 




This paper focuses on a study of the impact of exchange rate 
regimes on economic growth in developing countries , in order to 
achieve this purpose, we used an econometrics’ study to express the 
quantitative approach using time-series data (Panel data), a sample 
consisting of about 12 developing countries during the period from 
1980 to 2018. Divided into three groups according to the classification 
of common realistic Reinhart and Rogoff (2004) and Levy-yeyati and 
Sturzengger (2005), In order to know which kind of regimes 
accompanied with higher economic growth. The economic results 
obtained indicate the existence of a positive relationship between 
exchange rate regimes and economic growth, and give support to the 
hypothesis that if the developing countries adopt a fixed exchange 
rate regime, they will attain a higher growth rate than if they adopt a 
flexible or an intermediate regime, so the best economic growth rate 
has been linked to fixed exchange rate regime, followed by flexible 
and the intermediate regime. 
KEYWORDS:  
Exchange rate regime, Economic growth, Panel data. 
JEL CLASSIFICATION: E0، O49 ،C23 
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LA RELATION ENTRE LES RÉGIMES DE TAUX DE 
CHANGE ET LA CROISSANCE ECONOMIQUE DANS LES 
PAYS EN DÉVELOPPEMENT, ETUDE ECONOMÉTRIQUE 
DE LA PÉRIODE 1980-2018 
RÉSUMÉ :  
Ce document concentre sur une étude de l’impact des régimes de 
change sur la croissance économique des pays en développement. 
Pour atteindre cet objectif, nous avons utilisé des méthodes 
économétriques dans l’étude en utilisant des données chronologiques 
(données de panel).pour un échantillon de 21 pays en développement 
de 1980 à 2018. Divisés en trois groupes selon la classification du 
réaliste commun de Reinhart et Rogoff (2004) et de Levy-yeyati et 
Sturzengger (2005), afin de savoir quel type des régimes accompagnés 
d'une croissance économique plus forte. Les résultats économétriques 
obtenus indiquent l’existence d’une relation positive entre les régimes 
de change et la croissance économique et confortent l’hypothèse selon 
laquelle si les pays en développement adoptent un régime de change 
fixe, ils atteindront un taux de croissance supérieur à celui qu’ils 
adoptent un régime flexible ou un régime intermédiaire, le meilleur 
taux de croissance économique a donc été lié au régime de taux de 
change fixe, suivi par du régime flexible et du régime intermédiaire.   
MOTS-CLÉS :  
Régime de Taux de Change, Croissance Economique, Données de 
Panel. 
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 تمهيد : 
الصرف اختلفت األدبيات االقتصادية القديـمة منها والـحديثة يف تـحديد نظام سعر 
الـمالئم لتحقيق النمو االقتصادي إال أنو يوجد إمجاع كامل بُت نتائج ىذه الدراسات 
بـخصوص ىذه العالقة، بـحيث أن بعضها توصل إىل وجود تأثَت واضح ألنظمة أسعار 
الصرف على النمو االقتصادي أما البعض اآلخر فتشَت نتائجو إىل أن العالقة بُت أنظمة 
فإن البحث عن  ،ن تكون ضعيفة أو غَت معنوية. وعلى ىذا األساسالصرف والنمو إما أ
دليل يدعم أي من النظريات مازال ملحا كمسألة تطبيقية تدعو إىل تسليط الضوء على 
مجيع جوانبها ومن مث اختبارىا للخروج بنتائج تساعد صانعي السياسة يف اتـخاذ القرار 
 .ادلناسب حول نظام سعر الصرف األكثر مالئمة
تعترب عملية االختيار بُت أنظمة سعر الصرف ادلختلفة وكيفية تأثَت ىذه ،عليو و 
األساسية اليت ربظى باىتمام األنظمة على ادلتغَتات االقتصادية الكلية من ادلوضوعات 
الباحثُت والـمهتمُت بالسياسة االقتصادية الكلية، لذلك تعد االقتصاديُت و السياسيُت 
  /تعملالصرف األمثل من أىم وأصعب ادلواضيع اليت تشغل مسألة اختيار نظام سعر
ة يف الوقت الراىن وخاصة بعد التطورات الواسعة اليت عرفتها ىذه الدوليالدراسات  عليها
ما ىي : النامية ، ومن ىذا ادلنطلق ؽلكن صياغة اإلشكالية التالية البلداناألنظمة يف 
 البلدانضل نمو اقتصادي في محددات اختيار نظام سعر الصرف الذي يحقق أف
 النامية؟
تتمثل أىداف ىذه الدراسة يف زلاولة إبراز طبيعة العالقة ما بُت أنظمة سعر الصرف و 
وذلك عن طريق استخدام االقتصاد القياسي من  االقتصادي واآلثار ادلًتتبة عنهاوالنمو 
 البلدانأجل معرفة نظام سعر الصرف الـمثايل الذي بإمكانو ربقيق ظلو اقتصادي أعلى يف 
 .النامية
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 : السابقةالدراسات 
 توصلت مع تطور طرق االقتصاد القياسي وتنوع ترتيبات أنظمة الصرف الفعلية
على النمو  تأثَتات معنوية  ألنظمة الصرف بأنالعديد من الدراسات التطبيقية 
الدراسات اليت نفت العالقة بينهما، فمنها من أيدت  بعض االقتصادي على عكس
التأثَت االغلايب ألنظمة الصرف الثابتة على النمو االقتصادي ومنها من وجدت عالقة 
وسيطة دلا ذلا من إغلابية بُت أنظمة الصرف ادلرنة والنمو، ومنها من فضلت تبٍت األنظمة ال
شليزات ذبعلها ربقق أفضل ظلو اقتصادي حسب آراء بعض الباحثُت، وىذا ما سنحاول 
 :التعرف عليو من خالل عرض رلموعة من الدراسات واليت سبثلت فيما يلي
 Does the Nominal  عنوان ربت  1997عام  Ghosh and Al اىتمت دراسة
Exchange Regime" Rate Mater " أثر أنظمة الصرف على النمو  باختبار
نة متكونة االقتصادي والتضخم وعلى تقلباهتما من خالل استعمال معطيات سنوية لعي  
،أما بيانات األنظمة ادلستخدمة فهي البيانات  1990إىل  1960 للفًتة من بلد 136من 
صنيف ادلصنفة تصنيفا واقعيا وادلطورة من قبل مؤلفي الدراسة ،كما أهنا تعتمد على الت
وتتلخص أىم النتائج اليت توصلت إليها الدراسة بوجود دليل ،   الرمسي ادلعلن يف إغلادىا
ضعيف يدعم العالقة بُت أنظمة الصرف والنمو االقتصادي، حبيث ينخفض معدل النمو 
 الصرف الثابت بسبب زيادة معدل االستثمار ونفس النتيجة بالنسبة قليال ربت نظام
 .عالقةأية أما خبصوص أنظمة الصرف الوسيطة فلم تظهر ذلا  ادلرنة،لألنظمة 
يف خواص ترتيبات أنظمة الصرف يف  1997سنة  أيضا حبث صندوق النقد الدويل
 Exchange Rate Arrangements and البلدان النامية من خالل دراسة قام هبا بعنوان
Economic Performance in "  Countries Developing " وذلك عن طريق ،
مناقشة عدة أمور مهمة زبص أنظمة صرف تلك البلدان كمراحل تطورىا ومعايَت اختيار 
استعمال الرسوم البيانية اليت توضح ربركات السلسلة  متىذه األنظمة مع الصرف، حبيث 
عرب الزمن يف التحليل وذلك لكل من رلموعة البلدان ادلتبعة لألنظمة الثابتة والبلدان 
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، وادخال مجيع البلدان 1996إىل  1975عة لألنظمة ادلرنة، مع سبديد فًتة الدراسة من ادلتب
النامية ضمن التحليل. وقد أظهرت نتائج الدراسة زيادة معدل ظلو البلدان ادلتبعة لألنظمة 
ت، غَت أن النتائج فًتة التسعيناادلرنة مقارنة بالبلدان األخرى ادلتبعة لألنظمة الثابتة أثناء 
اختلطت بعد استثناء البلدان اآلسيوية ادلعروفة بسرعة ظلوىا وادلتبنية لسعر الصرف  قد
ادلرن، حبيث مل يظهر اختالف يف األداء االقتصادي بشكل واضح بُت النظامُت ادلرن 
  خلصت النتيجة النهائية إىل عدم وجود ارتباط بُت األنظمة والنمو. ،والثابت وعليو
بالتأكد من  2002 سنة 1Sturzengger and yeyati-Levy كذلك قامت دراسة
 :To Float or to Fixربت عنوان  صحة العالقة بُت أنظمة الصرف والنمو االقتصادي
Evidence on the Impact of  Exchange Rate" Regimes on Growth  "   وقد
باستخدام  مت تقدير النموذج بالنسبة للبلدان اليت ربظى أنظمتها دبصداقية عالية، وذلك
، 2000 – 1974 بلد نامي ومتقدم خالل الفًتة 183 نة متكونة منتصنيفهم الواقعي لعي  
اليت ربل مشكلة  (Instrumental Variables) وباستعمال طريقة ادلتغَتات الوسيطة
 Ordinary Least) احتمالية التأثَت الداخلي لألنظمة وطريقة ادلربعات الصغرى العادية
Squares Method OLS) لألنظمة ادلرنة ربقق  ، توصل الباحثان إىل أن البلدان ادلتبعة
 .ظلوا أعلى من البلدان اليت تتبع األنظمة الثابتة و الوسيطة
 نفس االختبار من خالل كتاهبم 2Ghosh and Al الباحثون أعاد 2003ويف سنة 
  "Exchange Regimes Rate: Choices and Consequences" :ادلوسوم بعنوان
فضال عن  1999 إىل 1970 الفًتة من بلد( و سبديد 147) حجم العينة عيتوسب لكن
 .ات اجلديدةتغَت ادل ادراج بعض
لن يكون أسوء  األنظمة الثابتة استخلص الباحثون بأن األداء االقتصادي ربتوعليو 
دلة ذبريبية تدعم فرضية أن ىناك أعلى الرغم من األنظمة ادلرنة  الناتج عن تبٍتمن األداء 
 األنظمة الثابتة.ارتفاع معدالت تقلب يف ظل 
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  Oomes et Brooks , Mody , Husain,Rogoff و يف دراسة أخرى قام كل من
خالل الفًتة من  بلد 160بتحليل سلوك الناتج احمللي اإلمجايل احلقيقي لـ  2003سنة 
الكشف عن وجود عالقة قوية بُت نة بكاملها مل يتم و عند دراستهم للعي   1940-2001
مرونة سعر الصرف و النمو االقتصادي و ىذا بغض النظر عن نوع التصنيف ادلعتمد 
نة على حدا توصل الباحثون إىل أن مرونة عليو يف الدراسة، و لكن عند دراسة كل عي  
سعر الصرف ترتبط سلبا مع النمو االقتصادي و لكن ىذا التأثَت مل يكن لو داللة 
فبالنسبة لالقتصاديات الناشئة كان أثر مرونة سعر الصرف على النمو  ،إحصائية
 .االقتصادي غامض جدا أما بالنسبة للبلدان ادلتقدمة فيعترب نظام التعومي احلر ىو األفضل
ربت عنوان " تأثَت أنظمة  2009هبا الباحثة "ماجدة عاشور" عام  يف دراسة قامت
النامية "  البلداندي: دراسة تطبيقية على رلموعة من سعر الصرف على النمو االقتصا
حبيث ىدفت ىذه الدراسة إىل التأكد من وجود عالقة بُت أنظمة سعر الصرف والنمو 
نامي  بلد 16االقتصادي من خالل استخدام ظلوذج االضلدار ادلتعدد لعينة متكونة من 
الضلدار على متغَتات . وبعد إجراء ا2006إىل غاية  1974خالل الفًتة ادلمتدة من 
النموذج باستعمال منهج التأثَتات الثابتة ومعاجلة ادلشاكل القياسية بواسطة طريقة 
النمو  معدلىل أن إالدراسة  خلصت ىذه، FGLS ادلربعات الصغرى ادلعممة ادلقدرة
 .األنظمة مجيع نظام الصرف الثابت ىو األعلى من بُت بتطبيق
 Manuk Ghazanchyan Stotsky  كل منقام هبا   2012أعد ت سنة  يف دراسة حديثة
Janet ,Olumuyiwa  Adedeji and Maehle Nils  هبدف البحث يف العالقة بُت أنظمة
 ربت عنوان 2010-1990 الصرف واألداء االقتصادي الكلي يف شرق إفريقيا خالل الفًتة
 The Relationship Between the Foreign Exchange Regime" and 
Macroeconomic Performance in Africa Eastern  "، تلك  يف دراستهم رك ز الباحثون
     أوغندا و تنزانيا و موزمبيق و ماالوي و كينيا  و إفريقية وىي: إيثيوبيا بلدانعلى سبعة 
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باإلضافة إىل  FMI زامبيا معتمدين يف تصنيفهم لألنظمة على التصنيف الر مسي للـ و
 . (Bubula and Öther-Robe (2002 بـالتصنيف اخلاص 
واختبارات  (OLS) مت تقدير النموذج باستخدام طريقة ادلربعات الصغرى العادية وقد
نظام سعر الصرف يؤثر بصورة إغلابية  بأن اثبتت نتائج الدراسة حيث ،التكامل ادلتزامن
  .على أداء النمو االقتصادي
 "Exchange Rate بعنوان Iulian Ihnatov and Bogdan Capraru3دراسة 
Regimes and Economic Growth in Central and Eastern European Countries "   
، 2010-1999بلد من أوروبا الوسطى والشرقية يف الفًتة ادلمتدة من  16نة تتكون من لعي  
سبثلت  ،ترتيبات سعر الصرف يف السنوات اليت سبقت اعتماد اليورو وباالعتماد على
ائج البحث اليت توصل اليها الباحثُت اعتمادا على بيانات بانل واستخدام طريقة نت
فضلية األنظمة الوسيطة والعائمة فيما أ يفادلربعات الصغرى وكذا طريقة العزوم ادلعممة 
 ؼلص النمو االقتصادي.
 ومحددات أنظمة سعر الصرف: أنواع -0
، سبثلت أساسا يف بريتون وودزعقب اهنيار نظام شهد النظام النقدي تطورات ىامة 
االنتقال من نظام سعر الصرف الثابت إىل ترتيبات سعر الصرف العائم خالل فًتة 
( ويف جنوب شرق أسيا 1994ومع وقوع أزمات العملة يف ادلكسيك ) ،السبعينات
ة أنظم ( بدأ االىتمام دبحددات اختيار1999( والربازيل )1998( وروسيا )1997)
وعلى ىذا األساس كان ال بد من التعرف على كل نظام مع  الصرف يف البلدان النامية،
هبا انطالقا من أشد األنظمة ثباتا إىل أكثرىا مرونة  عرض سلتلف ادلزايا والعيوب اليت يتميز
ىذين النظامُت رلموعة من األنظمة تكون زلدودة ادلرونة، وبالتايل ؽلكن  ويتوسط بُت
 .ثابتة، وسيطة، ومرنة أنواع:ت األنظمة إىل ثالثة تقسيم ترتيبا
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من خالل ىذا  :«Fixed Exchange Rate Regime» الثابتةالصرف أنظمة سعر  1.
النظام تقوم السلطات النقدية بتحديد سعر الصرف الرمسي على أساس الظروف 
من العمالت األجنبية وعليو فالعالقة  البلداالقتصادية للقطاع اخلارجي وحجم احتياطات 
  .4بُت العملة احمللية والعمالت األجنبية تكون زلددة إداريا
وفقا ذلذا النظام تكون مركزية القرار االقتصادي والنقدي لفائدة البلد الرائد، بالرغم 
من كون عملية التثبيت جد مقيدة ومتعبة، إذ أنو وكنتيجة لفائض الطلب على العملة 
نبية قد يسمح لسعر الصرف بالزيادة عن السعر الرمسي احملدد، فيحدث زبفيض األج
 .احملليةلصرف العملة 
ىي  :« Intermediate Exchange Rate Regime » الوسيطةأنظمة سعر الصرف  2.
عبارة عن مزيج بُت النظامُت القصويُت )النظام الثابت والنظام ادلرن( فهي تأخذ االستقرار 
البنك ادلركزي ، أي أن السياسة النقدية من األنظمة ادلرنة األنظمة الثابتة واستقاللية من 
ات من تقلبؽلكنو التدخل لتحديد ربركات أسعار الصرف بشكل مسبق وذلك للحد 
      Krugman ، (1998)  Reinhart 1992)ومن مؤيدي ىذا النظام  ،سعارىذه األ
 أو ىو االحسن نظام الصرف الوسيط أن  يرون  ، حبيث) Williamson 2000) و
القتصاد البلد من أجل مواجهة كونو يتيح فرص أفضل   ذلك يعتقدون باألحرى
 .5الصدمات اخلارجية
يعترب  :« Flexible Exchange Rate Regime » المرنةسعر الصرف  أنظمة 3.
 ىذا بأن من مؤيدي نظام الصرف ادلرن فهو يعتقد "Friedman. M االقتصادي " فريدمان
سعر الصرف  فيو تقل بي ،النظام يتفوق على النظام الثابت، فهذا النوع من األنظمة
األنواع السابقة ، حبيث أن السلطات النقدية ادلمثلة من طرف البنك مقارنة ببدرجة أكرب 
عملتها احمللية ودبعٌت آخر تًتك العملة  قوى السوق لتحدد سعر صرف  ادلركزي تًتك
 .6سعر صرفها يف سوق الصرف التنافسي واحلر عائمة حىت ذبد
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ربديد يتخذ معيار زلدد كركيزة عند  يرى بعض أنصار ىذا النظام بأن ىذا األخَت ال
قيمة العملة الوطنية بالنسبة للعمالت الصعبة، بل يتم ربديدىا على أساس العرض يف 
 ،اعا واطلفاضاسوق الصرف األجنيب بشكل حر ىذا ما يؤدي إىل تغيَت سعر الصرف ارتف
قيمتها  تنخفضعندما  وتتدىور عليها( فتتحسن العملة عندما ترتفع قيمتها )زيادة الطلب
)ينخفض الطلب عليها(، وطادلا أن عرض العملة والطلب عليها يستجيبان لتغَتات سعر 
 . الصرف فإن التوازن يتحقق بدون تدخل حكومي
تبٍت نظام الصرف ادلرن يعطي السلطات النقدية الوطنية حرية  فإن عالوة على ذلك،
 Aléa " أيضا عالجا دلشكلة اخلطر ادلعنويأىدافها االقتصادية كما ؽلثل  اختيارأكرب يف 
moral "7. 
 :حددات أسعار الصرفم -8
يساعد استقراء أىم الدراسات التجريبية حول اختيار البلدان ألنظمة سعر الصرف يف 
لبحوث والدراسات اتوضح  إذ ،نظامال ىذا درجة اإلدراك حول مسألة اختيارزيادة 
التجريبية لسنوات السبعينات اليت اىتمت بتفسَت عوامل اختيار أنظمة أسعار الصرف أن 
األساسيات احملددة بنظرية ادلنطقة ادلثلى للعمالت توفر دليال ىاما حول اختيار نظام سعر 
الدراسات  صلد بأن من ناحية أخرى  .Holden ، (1978) Heller (1979) و  Sussالصرف 
ىؤالء ادلنظرون أن اختيار غلد  ، حيثاليت تلت تدمج اعتبارات استقرار االقتصاد الكلي
  د.طبيعة ومصدر الصدمات على االقتصانظام سعر الصرف يتوقف على 
بإدماج  اتمن التسعينقامت سلتلف األدبيات ادلعاصرة اليت طورت انطالقا كما 
نربزىا يف ثالثة رلموعات تتمثل العوامل السياسية يف تفسَت اختيار نظام الصرف، واليت 
ترتبط ذلك ك أثر السلطات السياسية وأثر اإلجراءات االنتخابية. و أثر الفوائد احمللية يف
نظمة يف الدول الناشئة باخلصائص والصفات ادلميزة لألف زلددات اختيار أنظمة الصر 
ادلالية وأثر استجابة األسعار، فقد اذبهت العديد من الدراسات يف اآلونة األخَتة لتحديد 
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أسباب وحجم اخلوف من التعومي يف االقتصاديات الناشئة والتوجو ضلو توضيح أعلية 
وأثر تقلبات سعر الصرف على تكاليف  original sinالعوامل كاخلطأ األصلي وادلبدئي 
إضافة إىل أثر استجابة األسعار لتقلبات سعر الصرف  Currency Mismatchادلديونية 
Pass-trough .يف ربديد درجة تدخل السلطات النقدية يف سوق الصرف 
تأخذ بعُت االعتبار تأثَت  ، فهيأما فيما ؼلص األدبيات التجريبية األكثر حداثة
، Collins (1996)ادلتغَتات السياسية وادلؤسساتية على اختيار نظام سعر الصرف 
Sturn،Berger،(2000) de Haan 2001)  و) Poirson، Rizzo Meon (2002). 
  :النمو االقتصاديمفهوم  -3
قد تناولت العديد من النظريات االقتصادية موضوع النمو االقتصادي والعوامل ادلؤثرة ل
يف مستواه حبيث ربط االقتصاديون الكالسيكيون مستوى اإلنتاج بكل من رأس ادلال 
 إىل رفع مستوى اإلنتاج ومن مث يؤديان ادلال والعملبينوا بأن زيادة رأس  عندماوالعمل، 
  .زيادة النمو
عن مقدار  على أنو يعرببادلفهوم اجلديد "   Perroux. F يعرفو االقتصادي يف حُت
فًتات طويلة األجل دلؤشر اإلنتاج بالكمية أو باحلجم ، أما خالل فًتة أو الزيادة ادلستمرة 
سع ادلناقض دلصطلح الركود أو االقتصاديون مصطلح التو يستخدم فعلى ادلدى القصَت 
 " 8.اجلمود
 : الطريقة -4
نظمة ألادلنهج القياسي الختبار مدى صحة فرضية الدراسة القائلة بوجود تأثَت يتم اتباع 
خر، فقد أكدت آلمن نظام  ىذا التأثَت اختالفمع  ،الصرف على النمو االقتصادي
سعر الصرف ادلتبٌت يف بلد معُت يكون لو نتائج  النظرية االقتصادية على أن طبيعة نظام
ادلتوسط ويكون ذلك بطريقتُت إما مباشرة من خالل آثارىا على على النمو يف ادلدى 
التصحيح والتعديل من الصدمات، وإما بطريقة غَت مباشرة من خالل استخدام بيانات 
 .(Data Panel) السالسل الزمنية ادلقطعية
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استخدام النموذج النظري لتأثَت أنظمة سعر الصرف على النمو  تسٌت لناحىت ي
 و  (Perrault and Al (2001من لكلتجريبية الدراسة اليا اعتمدنا على االقتصادي تطبيق
LYS (2003)   ،Huang and  (2004) Malhotra  يف كتابة دالة النمو لدراسة ىذه
الوسيطة  ، الصورية ألنظمة الصرف اليت سبثل النظم الثابتةالعالقة مع إضافة ادلتغَتات 
 والتصنيف الفعلي الدويللصندوق النقد  De jure وادلرنة وذلك وفقا للتصنيف ادلعلن
De facto  التصنيف الواقعي ادلشًتكحيث مت اختيار Rogoff Reinhart  2004و) 
 نتائج التحليل، فقد استندت العديد من الدراسات كتلك ادلقدمة من قبل دلقارنة2008) ،
Mussa و) Al Rogoff (2000 و Al (2004)  باإلضافة إىل األعمال األخَتة لكل،
على التصنيف ادلعلن والفعلي   (Tsangarides  (2010 و  Ghosh ،Ostry من
ألنظمة أسعار الصرف لتقييم العالقة زلل البحث بإضافة ادلتغَتات الصورية اخلاصة 
الوسيطة وادلرنة ، وذلك وفقا للتصنيف  و و اليت سبثل النظم الثابتة بأنظمة أسعار الصرف،
 .(R R (2004و  (LYS (2005ـــب الواقعي اخلاص
وبنفس الطريقة سيجرى استخدام دالة النمو التالية لدراسة تأثَت أنظمة الصرف  
 :النامية كما يلي البلدانجملموعة سلتارة من  االقتصاديعلى النمو 
  
                                                         
، كما     وبشكل سلتصر ؽلكن كتابة النموذج بصيغتو العامة مع وضع مجيع ادلتغَتات التفسَتية ربت الرمز
 :يلي
                                      
ؽلثل معدل ظلو نصيب الفرد احلقيقي من الناتج احمللي االمجايل  :      :حبيث أن
 .t ويف الفًتة i للبلد
ترمز للتأثَت اخلاص بكل بلد عن طريق حصر زلددات النمو االقتصادي     :
و بذلك ػلسب اخلصائص غَت ىا بادلتغَتات التفسَتية األخرى و هباليت ال ؽلكن حسا
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مع ثبات الزمن ،كما أن ذلك التأثَت إما أن ؼلضع دلنهج التأثَتات  البلدانادلشاىدة عرب 
 . Hausman" الثابتة أو منهج التأثَتات العشوائية من خالل تطبيق اختبار
: β عامودي  متجو Kx1للمعلمات ادلراد تقديرىا لكل متغَت مستقل. :       
ويف  i لعدد من ادلتغَتات ادلستقلة ادلؤثرة على النمو للبلد Tn x K مصفوفةمثل ت
 . t ويف الفًتة i حلد اخلطأ العشوائي للبلد Tnx1متجو عامودي       : . tالفًتة
ولتطبيق ىذا النموذج تستخدم ىذه الدراسة يف التحليل القياسي قاعدة بيانات 
ادلتمثلة  i من الوحدات ادلقطعية = n 21 عددمدرلة )مقطع عرضي وسالسل زمنية( مع 
 t 39 نامي، ويف نفس الوقت ربتوي كل وحدة مقطعية على سلسلة زمنية لعدد بلد 21 يف
 ، وبالتايل2018 إىل غاية 1980 من t من الفًتات فهي بذلك تغط ي الفًتة السنوية =
 .مشاىدة 819 ىو (n x T) يكون عدد ادلشاىدات ادلستخدمة يف التحليل
وعلى ضوء العينة ادلستخدمة يف التحليل يتم إعادة كتابة دالة النمو السابقة وفق 
 :الصيغة األساسية كما يلي
                                  
                       
                              
                           
مت اســتخدام ثالثـــة أنـــواع مـــن األنظمـــة يف التحليــل و الـــيت ســـيجري ربديـــدىا وفقـــا 
 2005و) Rogoff  Reinhart and( 2004) للتصـــنيف الـــواقعي ادلشـــًتك لــــ
Sturzenegger and Yeyati-Levy ،  حبيـث أن مصـدر بياناهتـا تتـوفر يف ادلوقـع
 اخلاص هبم، و تتمثل ىذه األنظمة يف:
: Fix  إذا كان النظام ادلتبع  1يعرب عن نظام الصرف الثابت، حبيث يأخذ قيمة
  .يف غَت ذلك 0ىو الثابت ويأخذ قيمة 
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: INT  إذا كان النظام ادلتبع  2يعرب عن نظام الصرف الوسيط، حبيث يأخذ قيمة
 يف غَت ذلك. 0ىو الوسيط ويأخذ قيمة 
: FLOAT  إذا كان النظام ادلتبع  2يعرب عن نظام الصرف ادلرن، حبيث يأخذ قيمة
  . يف غَت ذلك 0ىو ادلرن ويأخذ قيمة 
لقـد تنوعـت مصـادر بيانـات ادلتغـَتات ادلسـتعملة يف ىـذه الدراسـة  :الدراساةمصاادر بياناات 
 ،(WDI) الــدويلحبيــث مت اقتباســها مــن مصــادر متعــددة سبثلــت يف: البنــك  القياســية،
مركـز أنقـرة لألحبـاث اإلحصـائية واالقتصـادية واالجتماعيـة  ، (IFS) الـدويلالنقـد  صـندوق
إحصـاءات األمـم ادلتحـدة اخلاصـة بتقـديرات  و (SESRIC) والتـدريب للـدول السـالمية
 اإلفريقية البلدانمصدر بيانات خاص ب و (UNSD) احلسابات القومية للمتغَتات الكلية
Data Open Africa باإلضـافة إىل ادلوقـع اخلـاص باحلريـة يف العـامل . World in 
Freedom  
أما فيما ؼلص مصادر بيانات ادلتغَتات الصورية لألنظمة فهي زبتلف باختالف نوعية 
تصنيف األنظمة سواء كانت رمسية أو واقعية، حبيث يعتمد التصنيف الرمسي على ما 
لاللتزام بو كنظام متبع ، ويف ىذه احلالة يتم احلصول على بياناتو من  البلدانصرحت 
 International Monetary Funds Annual Report of  الدويلصندوق النقد 
Exchange Arrangements and Exchange Restriction   ، التصنيف الواقعي بينما
الذي يعتمد على السلوك الفعلي لألنظمة، فإن مصدره يتحدد وفقا دلخطط التصنيف 
، باإلضافة إىل الدويلالواقعي ألن ىناك التصنيف الواقعي اخلاص بصندوق النقد 
 Ghosh (2003) أبرزىا  ومن اقتصاديُت قبل عدة باحثُت تصنيفات أخرى أجريت من
and Al ،Bubula and Otker-Robe (2002) ،Reinhart and Rogoff (2004)  ،
Levy-yayeti and Sturzengger (2002/2005)  ،  بُت ىذه األنواع التصنيفية ومن
 .(LYS (2005 و  (RR (2004 قمنا باختيار طريقة التصنيف الواقعي ادلشًتك لكل من
  
Les Cahiers du Cread, vol. 53 - n° 02 - 2019 
113 
 
 : المستعملة في الدراسة البلدان عينة -5
نامي، وقد مت  بلد 21تتكون العينة اليت ستجرى عليها ىذه الدراسة القياسية من 
طبقا لتوفر البيانات للمتغَتات طوال الفًتة زلل الدراسة وطبقا ألسعار  البلداناختيار ىذه 
نظم الصرف من فًتة  فيها تتنوع بلدانصرفها الواقعية من أجل تنويع العينة لتحتوي على 
عمان  و السعودية و البحرين و الكويت : يف كل من  البلدانذه ألخرى، وتتمثل ى
 و مايل و النيجر و تشاد و وموريتانيا  اجلزائر و تونس و ادلغرب و مصر و واإلمارات
 بوتان  و اندونيسيا و األردن وإيران و سوريا
 كوستاريكا و مجهورية الدومنيك.  و و بنجالدش 
  :ومناقشتها النتائج -6
التحليل اإلحصائي على أدوات القياس االقتصادي كاختبار جودة النموذج من يعتمد 
خالل مقارنة النتائج اإلحصائية بالنظرية االقتصادية والتأكد إن كانت توافقها أو تتناقض 
معها، فانطالقا من ىذه النتائج ادلبينة يف اجلدول ؽلكن القول بأن العالقة بُت ادلتغَت التابع 
 (R2 :R- squared) فسرة قوية جدا و ذلك من خالل معامل االرتباطوادلتغَت ات ادل
،ىذا ما يدل على أن النتائج احملصل عليها ىي جيدة كما نالحظ  1 والذي يقًتب من
اإلحصائية ، باإلضافة إىل أن أغلبية معلمات ادلتغَتات  F معنوية النموذج من خالل قيمة
معنوية وإشارهتا متوافقة مع النظرية االقتصادية بغض النظر عن معلمات األنظمة ما عدا 
متغَت االستقرار السياسي، ىذا ما يبُت بأن النموذج قادر على تفسَت التغَتات اليت ربدث 
اإلمجايل وقدرة ادلتغَتات ادلستقلة على تفسَت يف معدل ظلو نصيب الفرد من الناتج احمللي 
 :كالتايلالتغَت احلاصل يف ادلتغَت التابع. وبالتايل ؽلكن التعبَت على نتائج ىذه الدراسة  
 ادلعلمة ،%(5) عند مستوى ((%α  كما   االقتصادي،على النمو  وتؤثر سلبيامعنوية
 .بلدإىل أخر وذلك حسب خصوصية كل بلد نالحظ بأن قيمها زبتلف من 
 ادلتغَت%5 عند مستوى ، INV  وادلمثل بإمجايل التكوين الرأمسايل الثابت بالنسبة
أي أن ىناك عالقة طردية بُت ادلتغَتين  واغلايب،للناتج احمللي اإلمجايل ىو معنوي 
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 2003) وىذه النتيجة موافقة دلا جاء يف النظرية االقتصادية وىي تؤيد أيضا دراسة
LYS (،  وىذا ما يدل على أعلية اإلنفاق االستثماري يف زيادة معدالت النمو يف
كما أن االستثمار ؼللق إنتاجا داخل االقتصاد حسب متطابقة   احمللي،الناتج 
 .الدخل
 أما ادلتغَت GOV  وىو ما وادلعرب عن النفقات احلكومية فهو معنوي وإشارتو سلبية
( واليت تكون فيها االشارة Sala-i-Martin (1995و  Barroيتماشى مع نظرية 
حيث أن زيادة نسبة االستهالك احلكومي تؤدي إىل ادلتوقعة ذلذا ادلتغَت سلبية. 
اطلفاض معدل النمو ، أي أن ىناك عالقة عكسية بُت ادلتغَتين بشكل متوافق مع 
إليو دراسة  وىو ما توصلت  % 1النظرية االقتصادية ودبعنوية إحصائية عند ادلستوى 
، ذلك ألن االستهالك احلكومي ) LYS 2002) و  (Bailliu et Al(2001  كل من
يؤثر بشكل غَت مباشر على النمو عن طريق التأثَت على قرارات القطاع اخلاص من 
خالل الضرائب اليت تفرضها احلكومات ، كما يرى آخرون بأن الضرائب ادلستخدمة 
بسبب  الستثمارعلى االقطاع اخلاص  ط عزؽلةتثبيف سبويل ادلشًتيات احلكومية 
اطلفاض عوائد االستثمارات واطلفاض الدافع للعمل وبالتايل اطلفاض عدد ساعات 
 .العامل
 وفيما ؼلص معدل ظلو عدد ادلسجلُت يف التعليم الثانوي SEC  فقد وجدنا عالقة
ادلال البشري طردية بُت ىذا ادلتغَت والنمو االقتصادي ، ذلك ألن ارتفاع نسبة رأس 
%  1 إىل رأس ادلال ادلادي مع مستوى معُت من نصيب الفرد األويل من الناتج بنسبة
شلا  %71.22 سوف يؤدي إىل ربقيق معدالت مرتفعة من النمو االقتصادي دبعدل
 يعٍت أن زيادة نسبة التعليم تساىم يف زيادة رأس ادلال البشري والذي بدوره يزيد من
ا أثبتتو ىذه الدراسة من خالل معنوية واغلابية ادلتغَت عند وىذا م ، حجم الناتج
 yeyati-Levy 2004) دبا يتوافق مع النظرية االقتصادية وكذلك دراسة %5مستوى 
and Edwards(. 
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 ونفس النتيجة بالنسبة دلقياس تطور القطاع ادلايل FD  وادلعرب عنو بالقرض احمللي
اغلابية بُت ىذا ادلتغَت والنمو االقتصادي للقطاع اخلاص أي أن ىناك عالقة طردية 
حبيث يقيس مدى تطور النظام ادلصريف يف منح  ،%5 ودبعنوية إحصائية عند ادلستوى
القروض والتسهيالت للقطاع اخلاص ودوره يف مجع ادلعلومات وتنويع ادلخاطر وتعبئة 
تفعة بنسبة متطور تكون معدالت النمو مر بلد فكلما كان النظام ادلايل لل االدخار،
وىذا ما أكدتو  اإلنتاجيةوذلك ألنو يسمح بتخصيص أمثل للموارد  39.86%
 Hnatkovska and Loayza و  (Levine (2004 الدراسة التجريبية لكل من
(2003) . 
 بـ أما بالنسبة دلؤشر االنفتاح للتجارة العادلية ادلمثل OPEN   فهو معنوي وسالب
وجود عالقة عكسية بُت ادلتغَتين ، وىذه النتيجة ال ما يدل على   %5 عند ادلستوى
 حبيث أن زيادة مؤشر االنفتاح دبعدل تتوافق مع ما تنص عليو النظرية االقتصادية،
وؽلكن أن يكون ذلك راجع  ،%25.91 يؤدي إىل زبفيض معدل النمو دبقدار 1%
 أن أغلبية إىل عوامل جغرافية من خالل البعد عن األسواق الرئيسية، باإلضافة إىل
البلدان ادلستخدمة يف الدراسة مثل دول اخلليج وأيضا اجلزائر تعتمد بنسبة كبَتة يف 
ا على أسعار البًتول شلا يعٍت أن ادلنافسة قد تعيق عملية االبتكار العلمي هتصادرا
ة سيكون مفيدا الدولييف التجارة دخول األرباح ادلتوقعة ، كما أن النتيجة زبفيض 
كان اإلنتاج ػلفز االستثمار يف قطاع األحباث االبتكارية للسلع اليت سبثل للنمو إذا  
 .ادليزة النسبية للدول
  بــ التجاري ادلعرب عنو الدويللقد جاءت إشارة معدل التبادل TT  اغلابية ودبعنوية
أي أن ىناك عالقة طردية بُت ىذا ادلتغَت والنمو %  5 إحصائية عند ادلستوى
حبيث تؤدي الزيادة يف معدل  ،توافق مع النظرية االقتصاديةاالقتصادي بشكل ي
 وتفسر ىذه%  66.75 بــ إىل زيادة معدل النمو% 1 بنسبة الدويلالتبادل التجاري 
العالقة االغلابية االعتقاد السائد بفكرة أن معدل التبادل التجاري سيعمل على زيادة 
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عوائد ادلنتجُت وىذا بدوره سَتفع االستثمار يف رأس ادلال ومن مث اإلنتاج داخل 
 .وبالتايل زيادة الدخل الفردي االقتصاد،
 يعترب مؤشر احلرية ادلدنية ،ومن جهة أخرى CIVIL 5 معنوي عند ادلستوى %
 1 وبإشارة سلبية ألن ترتيب درجات احلرية تأخذ شكل عكسي ذلك ألن العدد
فيمثل درجة احلرية األقل، حبيث أن أغلب  7 ة احلرية األعلى أما العددؽلثل درج
الدراسات كانت تؤيد اغلابية العالقة بُت النمو االقتصادي واحلرية الدؽلقراطية من 
خالل توفَته للبيئة ادلالئمة لتسريع النمو أو من خالل تأثَته على زلددات النمو 
 1999و )) Limongi 1993)وىذا ما أكدتو دراسة كل من األساسية، 
Behrman (  بأن الدؽلقراطية تؤثر اغلابيا على النمو من خالل محاية ادللكية اخلاصة
واليت بدورىا ستحفز االدخار واالستثمار ، وبالتايل تعمل على زيادة رأس ادلال 
 .البشري وربسُت نوعيتو
 ونفس النتيجة بالنسبة دلؤشر االستقرار السياسي POLSTAB م من عدم فبالرغ
معنوية ىذا ادلتغَت إال أن إشارتو السلبية تعترب صحيحة نظريا، حبيث أن ىذا ادلتغَت 
سواء كانت فاشلة أو ناجحة دبا يف ذلك احلروب إال أنو  البلديعرب عن صدمات 
يؤثر على النشاطات االقتصادية  / شلاوبالتايل االقتصادي،يعترب عائق أمام النمو 
الداخلة يف الدراسة تعاين يف الفًتة األخَتة من  البلدانوادلالية وذلك كون أن بعض 
 .ايلوم سورياحروب وانعدام االستقرار السياسي من بينها 
 فقد وأخَتا فيما ؼلص أنظمة سعر الصر ف الثالثة سواء الثابتة أو الوسيطة أو ادلرنة 
سة وجود عالقة تدعم الفرضية اليت تشَت بوجود تأثَت لطبيعة أنظمة أثبتت ىذه الدرا
 النموذج معنوية ، فقد بُت   البلدانالصرف على النمو االقتصادي يف ىذه العينة من 
معامالت ادلتغَتات الصورية ألنظمة أسعار الصرف، حبيث أظهرت النتائج أن معامل 
النظام  فضليةأعلى  ا يدلشل% 1 وىاألنظمة الثابتة كان معنويا واغلابيا عند مست
نظام الصرف الثابت يف سنة  البلدالنظام العائم والوسيط ، فإذا طبق ب مقارنةالثابت 
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ا هتمعينة فإهنا ستحقق زيادة يف معدل ظلو نصيب الفرد من الناتج احمللي تفوق نظَتا
ىذه النتيجة إىل عدة أسباب  ارجاعيف حال طبقت النظام ادلرن والوسيط، وؽلكن 
ؽلكن أن تكون أكثر عرضة للصدمات النقدية  اليت كانت زلل  الدراسة البلدانألن 
وبالتايل تظهر أعلية النظام الثابت يف عزل تلك الصدمات من جهة، باإلضافة إىل 
ربقق مصداقية السياسة النقدية عن طريق زيادة االستثمار ومعدل التبادل التجاري 
أخرى. أما فيما ؼلص األنظمة العائمة فقد كان اخليار الثاين بالنسبة ذلذه  من جهة
خالل تطور القطاع ادلايل ألن زيادة درجة ىذا ادلتغَت تؤدي  ويظهر ذلك من البلدان
إىل امتصاص تقلبات أسعار الصرف وتوفر وسائل التغطية والوساطة ادلالية اليت 
دفقة يف استثمارات منتجة، بينما ربتل األنظمة تضمن استخدام األموال الرأمسالية ادلت
فإن ىذه النتائج تؤيد أراء مناصري نظرية الركن أو النظرية  عليوو الوسيطة ادلرتبة الثالثة 
القطبية يف اختيار أنظمة الصرف ادلالئمة واليت تؤيد فرضية الثالثية ادلستحيلة ادلتمثلة 
واالختيار سواء التثبيت الصارم من  يف االختفاء ادلستقبلي ألنظمة الصرف الوسيطة
سيطة يف نظرىم غَت من ناحية أخرى وتبقى األنظمة الو ناحية أو التعومي احلر 
 Harms and kretschmann مستدامة وىذا ما توصلت إليو دراسة كل من 
 .(Lassana Yougbaré (2009 و (2007)
  خالصةال
إن اذلدف من دراستنا ىو ربديد وقياس ما إذا كان لطبيعة نظام الصرف ادلتبع يف 
تأثَت على ادلردودية فيما ؼلص النمو  لو النامية ادلستخدمة يف التحليل البلدانرلموعة 
يف ظل التحوالت اليت طرأت على الصعيد العادلي ، وذلك باستخدام ال سيما االقتصادي 
 بلد 21 على عينة متكونة من (Data Panel) زمنية ادلقطعيةمنهج بيانات السالسل ال
إىل ) LYS 2005) و ) RR 2004) مصنف حسب التصنيف الواقعي ادلشًتك بُت نامي
ثالث رلموعات حسب األنظمة الثابتة، الوسيطة وادلرنة، و بعد إجراء بعض االختبارات 
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النامية ليس نتيجة اختيار نظام على متغَتات النموذج توصلنا إىل أن ضعف االقتصاديات 
ضعف ادلؤسسايت واذليكلي واعتمادىا بشكل خاص على للإظلا ىو نتيجة  ف والصر 
وبالتايل ؽلكن إمجال نتائج ىذه الدراسة يف النقاط  ،األولية واالستخراجية الصناعات
 التالية:
بُت أنظمة الصرف والنمو  متباينةو  أثبتت الدراسة وجود عالقة اغلابية •      
النامية زلل الدراسة، حبيث أن أفضل معدل للنمو االقتصادي  البلدانجملموعة  االقتصادي
 .تحتل األنظمة الوسيطة ادلرتبة الثالثةلارتبط بأنظمة الصرف الثابتة وتليها األنظمة ادلرنة 
إن نتيجة ىذه الدراسة تدعم فرضية الثالثية ادلستحيلة واالختيار بُت االستقاللية  •      
والثبات من خالل االختفاء ادلستقبلي لألنظمة الوسيطة كوهنا السبب الرئيسي يف كل 
األزمات العنيفة اليت ضربت االقتصاديات الناشئة، حبيث أن الدول النامية يف ىذه احلالة 
الكلي أو التوجو ضلو اختيار اغلابيات األنظمة ادلعومة والليونة  تفضل ثبات االقتصاد
       ) Frankel 2000ادلرتفعة نتيجة ضعف التكامل ادلايل وعدم تطور األسواق ادلالية )
 2000)،إال أن ىذا ال يعٍت ذباىل فوائد األنظمة الوسيطة فكما ذكر ) Fisher 2001و)
Williamson ( ادلبادلة بُت ادلصداقية وادلرونة يف اختيار نظام الصرف بأهنا تتيح للدولة
 ومفيدة للدول اليت تريد التحول من نظام ثابت إىل مرن.
يفضل اتباع نظام سعر الصرف األكثر ثباتا إذا كانت الصدمات اليت يتعرض ذلا   •    
ف إذا  االقتصاد يسيطر عليها الطابع النقدي، بينما يفضل إتباع نظام أكثر مرونة للصر 
ن ادليزة الرئيسية أل كانت الصدمات اليت يتعرض ذلا االقتصاد يغلب عليها الطابع احلقيقي،
الصدمات  استيعاب أو امتصاص  سهولةاالقتصاد من ن كسبلنظام سعر الصرف ادلرن 
عندما تكون ف /ألنواخلارجية والداخلية على حد السواء ، و بالتايل العمل كصمام أمان 
الصدمات اخلارجية على األجور واألسعار، يف حُت تعومي العملة تؤثر  ثابتة،أسعار الصرف 
 ،مثل تدفقات رأس ادلال أو دورات األعمال االقتصادية،ستجابة إىل الظروف االتطور 
أكرب يف سياسات االقتصاد مع مرونة ويتفق ىذا النظام أيضا مع االستقالل النقدي وبالتايل 
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أن تستخدم أسعار الفائدة لتحفيز االقتصاد أو تقييده دون ؽلكن للحكومات كما الكلي.  
 االضطرار إىل القلق بشأن الدفاع عن سعر معُت لعمالت كل منها.
ناسب للبلدان النامية، ادلبغية تعميق ادلناقشة بشأن اختيار نظام سعر الصرف  
 ،الوقتسيكون من الضروري أيضا ربديد طبيعة صدمات االقتصاد الكلي وتطورىا دبرور 
أن يوفر  ربديد ردود اقتصادات ىذه البلدان إىل الصدمات اخلارجية واحمللية ؽلكن أن  ذلك 
مؤشرات على درجة تقارب السياسات االقتصادية بُت البلدان وتيسَت اختيار نوع نظام 
 سعر الصرف. 
ن نظام سعر الصرف يعترب من أىم السياسات االقتصادية يف أالقول ب وأخَتا ؽلكن
 إىل باالقتصادو تدفع ظل وربقيق معدالتدان من خالل التحكم يف األداء االقتصادي البل
تبقى لطبيعة  إال أنونتائج الدراسات السابقة، وتباين  اختالف الرغم مناألمام، وعلى 
نتائج قد  من أجل إعطاء كايفالقدر ال ادلستخدمةالدراسة والعينة  ادلعتمد فًتةالتصنيف 
 ربديد يكون من الصعبوهبذا  ،االقتصاديةتعكس أو تثبت صحة ما جاءت بو النظرية 
 .الزمان باختالفلكل بلد  ومالئم يلنظام صرف مثا
  




 التعريف بادلتغَتات ادلستعملة يف ظلوذج الدراسة 1 : الجدول رقم
  اسم المتغير
وىو  (GDPPC) المحلي اإلجمالي الحقيقي ويرمز لو بامعدل نمو نصيب الفرد من الناتج  -
 .يمثل المتغير التابع
Y 
 INVGDP .االستثمار كنسبة من الناتج المحلي اإلجمالي -
 GOV .معدل اإلنفاق الحكومي الجاري إلى الناتج المحلي اإلجمالي -
 SEC .معدل نمو عدد المسجلين في التعليم الثانوي -
 FD المالي مقياس تطور القطاع -
 OPEN .مؤشر االنفتاح للتجارة العالمية -
 TT .معدل التبادل الدولي التجاري -
 CIVIL .مؤشر الحرية الديمقراطية أو الحرية المدني -
 POLSTAB .مؤشر االستقرار السياسي -
 FIX متغير صوري يمثل نظام سعر الصرف الثابت -
 INT .الوسيطمتغير صوري يمثل نظام سعر الصرف  -
 FLOAT .متغير صوري يمثل نظام سعر الصرف المرن -
 .على متغَتات النموذج زلل الدراسة بناءادلصدر: من إعداد الباحث 
 لثالثةامعلمات ظلوذج الدراسة ادلقدرة باستخدام النماذج :  8 الجدول رقم
 (GDPPC) المتغير التابع: يمثل معدل نمو نصيب الفرد من إجمالي الناتج المحلي
. ةمشاىد  819= 21 × 39 : مجموع مشاىدات البانل   N= 21
 T= 39
 2014 -1980 : ةلفترا  :المتغيرات التفسيرية :نموذج االنحدار التجميعي :نموذج التأثيرات الثابتة :نموذج التأثيرات العشوائية 
-1967.524 
(-1.517)* 
-1923.264 (-3.087)*** -2855.725 (-2.164)*** Constante 
112.158 
(16.248)*** 










64.207 (23.627)*** 103.837 
(33.746)*** 
SEC 







48.837 (18.767)*** OPEN 
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26773.154 (29.837)*** POLSTAB 
2850.198 (4.769)*** 2854.625 (4.763)** 3847.736 (3.176)*** FIX 
1157.358 (2.229)*** 1163.822 (2.241)*** -1167.635 
(-1.107) 
INT 
836.983 (3.114)*** 842.736 (3.118)*** -872.637 
(-1.012) 
FLOAT 
819 819 819 Number of 
observations 
0.498621 0. 915234 0.651767 R- squared 
0.491787 0.914078 0.647020 Adjusted R- 
squared 
0.000000 0.000000 0.000000 Prob ( F- 
statistic) 0.881672 1.768291 0.905862 DW 
 % 5أو  % 20 ادلستوىيعٍت أن ادلعلمة معنوية سواء عند  statistic.t سبثل القيمة اإلحصائية لـ:  ***،**،*
 .على الًتتيب % 2أو 
 .ادلصدر: من إعداد الباحث انطالقا من نتائج التقدير
واليت تساوي بالتقريب  بأن قيمة داربن واتسون أعاله 1يف اجلدول رقم  نالحظ من خالل نتائج التقدير
 وجود ارتباط لألخطاء.وعليو فهي تدل على عدم  H0وىي موجودة ضمن رلال قبول  1قريبة من أهنا  2,11
 التأثيرات الثابتة معلمات نموذج الدراسة المقدرة باستخدام 3   الجدول رقم
 (GDPPC) ادلتغَت التابع: ؽلثل معدل ظلو نصيب الفرد من إمجايل الناتج احمللي
 ةلفترا: N= 12 T= 38   2018 -1980رلموع مشاىدات البانل    : 38 × 12 = 828 ةمشاىد.
 :ظلوذج التأثَتات الثابتة التفسَتيةادلتغَتات 
Constante -1923.264 
 (-3.087)*** 




SEC 64.207  
(23.627)*** 
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INT 1163.822  
(2.241)*** 
FLOAT 842.736  
(3.118)*** 
Number of observations 819 
R- quared 0. 915234 
Adjusted R- squared 0.914078 
Prob ( F- statistic) 0.000000 
 % 5أو  % 20 ادلستوى يعٍت أن ادلعلمة معنوية سواء عند statistic.t لـ: سبثل القيمة اإلحصائية  ***،**،*
 .على الًتتيب % 2أو 
 .المصدر: من إعداد الباحث انطالقا من نتائج التقدير
 Hausman نتائج اختبار: 4 الجدول رقم
(Chi-Square.Statistic) قيم االختبار P-Value 
27.815 0.0013 (*)  
 ..المصدر: من إعداد الباحث انطالقا من نتائج التقدير 0.05معنوية االختبار عند  ( * ) 
ارتفاع القيمة اإلحصائية  Hausman باالعتماد على نتائج الجدول فقد أظهر اختبار
(Statistic. Sq-Chi) عدد 11 (، وبعد مقارنتها بالقيمة الجدولية عند درجة حرية 27.82 بقيمة )
يتم رفض الفرضية العدمية،  95.573والتي قدرت قيمتها با % 53المتغيرات المستقلة ومستوى معنوية 
والمتغيرات التفسيرية فيكون استخدام التأثيرات الثابتة ىو  البلدانمما يشير إلى وجود ارتباط بين تأثيرات 
 ة لما ىو متوقع.بهالنموذج المالئم واألفضل لبياناتنا المدروسة وىذه النتيجة مشا
  




تأثَت أنظمة أسعار الصرف على النمو االقتصادي " (، 8118) ماجدة بنت مطيع عاشور
دراسة مقدمة ، "2006 – 1974للفًتة -دراسة تطبيقية على رلموعة من الدول النامية -
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